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我国国有企业改革一贯被强调 作为经济体制改革的中心环节 关系到国家
的根本利益和发展大计 我国的经济体制改革已经进行了 20 余年 陆陆续续开展的
国有企业改革的历史则可以追溯到 1958 年  
一 1978 年底之前的以行政分权为主的国有企业改革 
20 世纪中期 刚解放的中国经济落后 物质技术基础十分薄弱 远不具备启动
工业化进程要求的 低资本积累 我国从 一五 时期直到 70 年代末利用计划经济
体制 采取行政管理手段 集倾国之力一直把重工业置于优先发展的地位 传统计
划经济体制对国民经济的恢复与发展发挥了重要的历史作用 它选择各行各业的国
有企业来配合完成这个艰巨的任务 日后其弊端逐渐暴露出来 1957 年 9 月 10 月
中共中央八届三中全会讨论通过了 关于改进工业管理体制的规定 草案 关于
改进商业管理体制的规定 草案 和 关于改进财政管理体制和划分中央和地方财
政管理权限的规定 草案 等三个文件 1958 年正式施行的这次改革把相当大部
分对工业企业的管理以及商业管理 财务管理的权力下放给地方行政机关 也适当
扩大了企业的权力 其主要内容包括下放国有企业的管辖权 下放计划管理权 下
放固定资产投资权 下放物资分配权 下放财政权和税收权 下放存贷权等  
此后 20 年 我国国有企业改革一直陷于中央与地方的行政性放权和收权的循环
之中 即部门和地方之间管理经济权利的重新划定 以及与此紧密相连的行政机构
增减的循环往复之中 从未触及到传统经济中的深层次问题 它有别于市场取向的




作为传统经济体制的 后一跃 是始于 1978 年 7 月短暂的 洋跃进 它试
图通过引进一批大型成套设备项目 来增加各大中型国有企业的固定资产实力 其
目标是在短时间内建立一大批超大型的钢铁 煤炭 石油基地和大型电站 在全国
形成 14 个强大的技术先进的综合性工业基地 这种脱离实际和忽略国情的尝试显然
是一厢情愿的做法 很快便寿终正寝了  
 1978 年底之前的这些改革主要体现在中央向地方下放对国有企业的管理权力
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较好的先进企业 反倒成了 鞭打快牛 因此 传统经济体制所产生的结构扭曲
信息不对称 激励不足和效率低下的弊端日益显著 它必然地会受到渐进式改革的
扬弃  
二 1978 年底至 1992 年沿袭放权让利的改革 




附属物和基层组织 变成相对独立的商品生产者 继而杨培新 华生等人提出了
推行承包制能使国有企业内部 发生原子裂变 不断释放能量 并进而带动整个投
资体制的改革和政府职能的转换  
从 1978 年 10 月四川省 6家企业试点利润留成制到随时后的盈亏包干制 国家
不断颁布一系列关于扩大企业自主权的行政性法规 在一定的程度上解决了传统经
济体制下没有自主权的微观经营机制缺乏效率与活力的问题 尽管此时也有人主张
借用股份制经济 但神州大地上广泛推行的承包制到 1988 年底在大中型企业中达到
93%的超高比重 此后短时间内虽取得过增产增收的效果 但总体上是未使国有企业





业职工利益 大化的倾向 这也是承包制在经过种种努力后 难以完善的根本原因  
国有企业这段放权让利的改革由于依然保持社会大工厂模式的基本框架 依旧
存在规模过大 低效率 高成本的问题 在放权让利 强化物质刺激的同时 出现
工资侵蚀利润 的现象 国有企业对国家财政的贡献趋于降低 在缺乏有效监督
和各种硬约束情况下 拿到自主权的企业对资金使用起来愈加随意 造成全社会资
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源配置的低效率 故总是出现试点有效 推广无效的情况 它在不知不觉间鼓励承
包者追求短期利益的机会主义行为 下放剩余控制权给企业的结果造成 内部人控
制 的问题 由于剩余控制权和剩余索取权相互不能匹配并与资本所有者相分离
内部人控制 使国有企业制度效率进一步降低  
看来承包制只是在政企职责尚未分开 竞争性市场尚未形成 企业组织制度 包
括产权制度 还没有可能进行根本改革的条件下给予企业某些自主权的一种过渡性
办法 而不是我国国有企业改革的根本出路 在国有企业面临着一系列不对等竞争
条件的情况下 是不可能通过仅仅选择某种内部治理结构解决问题的  
三 1992 年至今转换经营机制 建立现代企业制度的股份制改造 
现代公司制是一种适合于社会化大生产的企业制度 十四届三中全会通过的 中
共中央关于建立社会主义市场经济体制若干问题的决定 为现代企业制度的基本特
征做出了规定 较为明确地阐明了产权关系 企业责任 出资人权益 政府职能和





律师事务所等等 不健全 发行和流通规则不完备 法制欠缺 使其功能得不到发
挥  1992 年国务院批准下发执行 股份制企业试点办法 股份有限公司规范意
见 有限责任公司规范意见 股份制试点企业会计制度 等 11 个法规  
按理说 股份经济是一种 能反映资本本性和特点的经济形式 它有着明确的
产权边界 既能有效保护投资人的合法权益 也能通过资本的扩张与收缩 置换与
取舍 分化与组合对社会资源进行合理配置与优化组合 股份经济是一种 能反映
生产社会化整体要求的经济形式 从本质上反映了现代市场经济的客观要求 是体




股份制企业后 企业领导仍由上级行政部门任命 企业自主权并未完全落实 国家
这个大股东不是通过股东会议制定公司章程 任命董事会成员 决定企业总体目标
等来管理企业 而仍然对企业 特别是大型国有企业的生产经营 投融资等进行直
接干预 企业内部人控制现象突出 企业领导往往集监督者与被监督者于一身 缺
乏权力制衡 国资管理部门派出的国家产权代表由于兼职过多 分身乏术 根本无
                                                        

















曾几何时 各地的国有企业对发行股票 上市融资 闻风而动 纷纷搞起集团公
司 包装一番 努力上市 一时间 股票筹资大为盛行 甚至成为经营困难的国有
企业脱贫致富的 法宝 这恰恰体现了国有企业利益结构的失衡 股市上筹的钱
是不需要还本的 这是 初企业经营者们热衷上市的 大理由 加上我国股市刚起
步 公众缺乏必要的股市知识 抱着浓厚的投机心理 股价被抬升到不正常的高度
形成过度投机和经济泡沫化 针对发行中不规范的状况 证券监督管理机关实行的
是规模控制的做法 却没有从严格审批上市条件 建立公平竞争秩序 在 公平
公正 公开 等基本原则上下功夫 无异于 头痛医脚  
1992 年至今的国有企业改革虽然还受到诸多问题的困扰 仍在不断完善内部机
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一 国有企业改革现状 
截止 2001 年 8 月 近 3000 家国有企业的股票已经上市 总市值达人民币两万
亿元以上 有 84%以上的国有企业已经改制为股份公司或有限责任公司 二十余年
国有企业改革 为获取 大多数人的支持 逐步完善社会主义制度 采取的是渐进
式的道路 这种微调式的改革通过对国有企业的放权让利和允许新增资源的重新配
置 避免了资产存量和利益结构的大幅改变 它力图作大 蛋糕 从改革增量入手
先试验 后推广 虽然在初期具有 帕累托改进 的性质 促进了企业效率和员
工积极性 有助于企业认识市场 走向市场 但到一定阶段 未深层治理的基础制
度层面的问题逐渐暴露了出来 如国有资产的权益保护 职工的社会保障 经营者
的动力和责任等 由于对属于制度性层面的 基础部分的外部治理迟迟未统一认识
并开展起来 国有企业在获得越来越多自主权的同时 国家利益却受到了损害 主
要表现是经营恶化 亏损巨大 到江总书记 1998 年提出 三年解困 的口号之时
官方统计国有企业亏损超过 70% 通过表 2.1 可以看出,国有企业在我国工业总产值
中所占比重逐年递减,在税收等方面对国家的财政贡献率也在不断下降 与此同时
政府对国有企业的亏损补贴却在逐年递增 见表 2.2  
由此可见 国有资产非但未实现保值增值 还不可避免地出现了巨额流失 仅
1982 年 1992 年期间 国有资产流失 损失额高达 5000 多亿元 除经营性亏损外
有些是在股份制改造时低估国有资产价值卖给其他经济类型企业 有些是建合资企
业入股时 由于监督不完善 使管理者易于寻租 损公肥私 更有甚者 绝对权力
导致绝对腐败 贪污浪费现象触目惊心  
 
表 2.1 
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In d u stry
国有及国有控股企业
Sta te -o w n e d  o r
C o n tro llin g  Sh a re   
H o ld  In d u stry
集体企业
C o lle c tive  -o w n e d
In d u stry
个体企业 其他经济类型企业
In d ivid u a l o w n e d
In d u stry
In d u stry o f O th e r
Tvp e s o f O w n e rsh ip
1 9 5 2
1 9 5 7
1 9 6 2
1 9 6 5
1 9 7 0
1 9 7 5
1 9 7 8
1 9 8 0
1 9 8 5
1 9 9 0
1 9 9 1
1 9 9 2
1 9 9 3
1 9 9 4
1 9 9 5
1 9 9 6
1 9 9 7
1 9 9 8




1 4 0 2
2 1 1 7
3 2 0 7
4 2 3 7
5 1 5 4
9 7 1 6
2 3 9 2 4
2 6 6 2 5
3 4 5 9 9
4 8 4 0 2
7 0 1 7 6
9 1 8 9 4
9 9 5 9 5
1 1 3 7 3 3
1 1 9 0 4 8




1 2 6 3
1 8 5 5
2 6 0 1
3 2 8 9
3 9 1 6
6 3 0 2
1 3 0 6 4
1 4 9 5 5
1 7 8 2 4
2 2 7 2 5
2 6 2 0 1
3 1 2 2 0
3 6 1 7 3
3 5 9 6 8
3 3 6 2 1








1 2 1 3
3 1 1 7
8 5 2 3
8 7 8 3
1 2 1 3 5
1 6 4 6 4
2 6 4 7 2
3 3 6 2 3
3 9 2 3 2
4 3 3 4 7
4 5 7 3 0





1 2 9 0
1 2 8 7
2 0 0 6
3 8 6 1
7 0 8 2
1 1 8 2 1
1 5 4 2 0
2 0 3 7 6
2 0 3 7 2





1 0 4 7
1 6 0 0
2 6 3 4
5 3 5 2
1 0 4 2 1
1 5 2 3 1
1 6 5 8 2
2 0 9 8 2
2 7 2 7 0
3 2 9 6 2
1 0 0 m illio n yu a n
 
资料来源 载自 中国统计年鉴 2000 中国统计出版社 2000 年  
 
表 2.2 国有企业亏损额及财政对企业的补贴 亿元  
 企业亏损 企业亏损补贴   
1985 32.44 507.02   
1986 54.49 324.78   
1987 61.04 376.43   
1988 81.92 446.46   
1989 180.19 598.88   
1990 348.76 578.88   
1991 367.00 510.24   
1992 369.27 444.96   
1993 452.64 411.29   
1994 482.59 366.22   
1995 540.61 327.77   
资料来源 国家统计局 中国统计年鉴 1996 第 227 页  
 
相对比 蓬勃发展的非国有经济 包括外资 私营 个体劳动 集体经济 合
作经济等 到 1997 年它们已创造出 70%以上的工业总产值 65%的 GDP 95%以上的
新增就业和 80%的经济增长 而占用 70%银行信贷额度的国有企业在工业总产值中
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贡献率不到 30% 对 GDP 的贡献率不到 40% 对经济增长的贡献不到 20% 见表 2.3
从图 2.4 看出面对日益加大的市竞争压力 国有企业仅靠内部治理已到了难以为继
的地步 国有企业的利润率从 1980 年至 1997 在逐年递减 要如何巩固国有企业在
国民经济中的支柱性地位 通过怎样的途径真正建立现代企业制度是一个艰巨的课
题  
























1978         81.4  21.7  
1979         81.2    
1980   24.0      81.1  23.8  
1981 50.56 25.2      80.9  24.3  
1982 29.74 25.6      80.9  24.5  
1983 36.38 26.4      81.1  25.3  
1984 54.74 30.9      82.1  29.4  
1985 50.48 35.1      82.0  29.8  
1986 54.73 37.7      81.8  29.8  
1987 51.16 40.3      81.7  30.0  
1988 52.37 43.2      81.6  30.0  
1989 47.48 43.9      81.7  30.0  
1990 62.21 45.4      83.8  37.7  
1991 56.27 43.8      83.5  37.2  
1992 67.46 48.5  54.14   83.4  36.8  
1993 68.64 53.0  53.93 53.27 83.5  37.9  
1994 85.65 62.7  58.77 72.58 83.3  39.1  
1995 88.12 67.4  62.65 78.14 83.4  41.0  
1996 91.21 71.5  64.58 76.59** 83.7  43.3  
1997 95.29 74.5  64.36 62.17** 84.1  45.3  
   注 *增加额为当年总产值与上年总产值之差  
    **1996 年以后 原来包含在 非国有经济 范畴内的 股份制企业 的产值  
    按股份比例 将与国有股相对应的那部分计入了 国有经济 范畴  
    资料来源 引自 中国统计年鉴 1998 增加额及比重为计算所得  
 
                                                        


































有些人提出 所有者缺位 事实上 国有企业的所有者是全国人民 这一点至始至
终都是清楚的 只不过所有者不可能亲自经营国有企业 只能委托一些机构人为经
营而已 而长长的委托 代理链条与层层的行政机关架构紧密缠绕 纠缠不清 导
致低效率的委托 很难有效地行使所有者应有的 
权利 维护所有者的利益 国有企业初创之时 经常存在作为出资人的政府对企业
注资不足的情况 那么 企业运作需要的资金从哪里来呢 当时只有找银行贷款融
资 为今后的债务问题埋下陷患 当政府实行 拨改贷 政策之后 干脆把拖欠
企业的资本金统统地通过国有银行的渠道以借款的名义发放给企业 在很大程度上
可以说 政府放弃了补齐资金的所有者义务 企业债务雪球越滚越大 产权约束越
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无限膨胀 形成 投资饥渴症 作为出资人的政府由于无法合理有效地行使所有者
控制权 使得以经营者为核心的融资制度安排大行其道 盲目投资 低水平重复建




似乎打上了一定的公司化运营烙印 但国有资产人人拥有 人人难有的反差 使产
权所有者处于虚拟状态 企业产权的代表人和经营者在公司中不具有实质性收益
造成激励不相容 花钱胜过赚钱 使得上市公司业绩 万里雪飘 所有者虚拟的状
况使代理人规避责任 其机会主义行为难以得到有效控制 企业经营处于匈牙利经
济学家科尔内所说的 软预算约束 状态  
二 冗员现象严重 社会负担过重  
几十年来 国有企业在就业方面的一个重要任务就是即便超过企业实际需要
也要保证城镇劳动力的全面就业 为了保持社会安定而控制失业率本来是政府应当
履行的职责 却由国有企业来担当 必然导致其劳动力的过度吸收 形成至今让人
头痛的冗员现象 影响了国有企业的市场竞争力 下岗裁员的政策实行了这么些年
来 由于社会保障制度尚未完善 很难顺利进行 为保证职工的基本生活 替政府
分忧 国有企业在短时间内无法卸下冗员这副担子 国有企业冗员状况由表 2.5 可
窥见一斑  
    国有企业的另一个问题是 企业办社会 形成的惯性一时难以刹住 全国 11 万
个国有企业共办学校 5.69 万个,医疗卫生机构 1.23 万个,年支付教育经费 50.8 亿
元,支付医疗卫生经费 67.8 亿元,支付离退休统筹费 576 亿元,购建职工住房支付 
169.4 亿元 社会分工内部化的结果导致国有企业负担沉重 举步维艰 同时也成了
他们不断向政府要政策 要补贴的借口 国家建设初期 为了快速积累资本 对广





况时 其他的一些因素 比如寻租 导致的经营亏损也都可以用企业承担的社会责
任来掩盖  
                                                                                                                                                                       
 实际利率=名义利率一通货膨胀率 
















                 表 2.5  国有企业冗员状况 (%)    
实际雇用数超过理想的幅度                占全部企业的比重 
  30 以上     17.0  
  20-30     16.2  
  10-20     26.8  
  5-10     24.6  
  大约合适     12.0  
  太少了     3.4  
资料来源  The  World  Bank, China :Reform of State-Owned Enterprises, 
  China and Mongolia Department , East Asia and Pacific Region, 




有独资企业比例偏重 国有股一股独大 股权的流动性很差 上市公司的股权结构













制权的现象 Insider Control  这种现象在世界各国有一定的普遍性  
通常发达国家的经济机制中都有对内部人进行控制的机制 例如 美国的 内部
人控制 是建立在股权分散的基础之上的 股票较充分的流动性使得一旦经理的业
绩太差 导致其公司股价下跌 经理市场 股东大会 接管购并市场等约束机制就
会起作用 把该经理驱逐 日本的 内部人控制 是基于法人之间的相互持股产生
的 一旦企业出现财务危机 主银行就会介入 中国内部人控制的特点是由于产权
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第二部分  国有企业改革的现状 问题及原因分析 11 
模糊 所有者非人格化 在行政框架下国有企业经营者从 放权让利 改革中获得




象得到默许 甚至强化 国有企业经营者与国有股东之间的信息不对称更使 内部
人控制 的发生具有了必然性 各种信息优势在各相关利益主体之间是向内部人转
移的 经营者拥有更多关于企业的经营过程成本 收入 费用的真实信息 而
国有股权代表不参与实际经营 受监督成本的制约不可能获得充分信息来判断企业
应有的合理利润率和现实经营状况 导致国有资产流失的原因很大部分是内部人经
营动力不足 即现存制度缺乏适当的激励措施  
例如 假定在一个企业中 内部人的报酬为 C 
C=C0+a f Q     




仅为 0.045 总经理的年度报酬与净资产收益率的相关系数仅为 0.009 可见 经营
者报酬与其经营业绩几乎不存在相关性 也就是说 式中 a 是个极小的值 此时
理性的内部人可以采取以下策略 采取在职消费 甚至用违法的方式获取收益
过度投资 以规模替代效率 使工资 奖金的增长率快于企业利润增长率
短期行为  
进一步分析表明 上市公司的内部人控制问题与股权向国家股东或法人股股东
集中有关 假设用 K表示内部人控制度 则 
K=内部董事人数/董事会成员总数  
何竣 1998 经过对上海 深圳证交所上市的全部 530 家公司为样本进行研究证
实了这个结论 另外 新成立或由合资公司改制而成的上市公司的平均内部人控制
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四 国有企业债务比率偏高 容易引发债务危机 
国有企业改革由于长期以来不注重发展配套机制 融资渠道狭窄 加之亏损严
重 债务资产比高达 80%以上 欠银行的坏帐越来越多 过度负债和不良负债普遍化
96 年总负债 51 762 亿元 当坏帐越来越多 国有银行自己也被拖入亏损的沼泽
便出现了 银行惜贷 信贷萎缩 等情况 使经济的正常增长受到影响 拔改贷
并没有从根本上解决国有企业的经营问题 只是把国家对国有企业的拨款 软约束
变成银行对国有企业的贷款 软约束 使国有银行的不良贷款大量催生 1991 年至
1998 年 国有企业的不良债务额从 2133 亿逐年递增 到 96 年突破 1 万亿元 四大
国有银行的不良资产率平均为 20.4% 其中逾期贷款占 11.4% 呆滞贷款占 7.7% 呆
帐贷款占 1.3% 从 91 年至 96 年的 5 年时间里不良资产增加近 4 倍 这种状况说明
了几个问题 一是国有企业普遍地不是以自有资本为基础进行经营 而是以借入资
本为主 在利润率小于利息率甚至为负的时候 过度负债和不良负债同时存在 说




过度                   过度 
                投资                   负债 
 
                                
         
                         不良 
                         负债 
 
在预算软约束之下 各企业都有强烈的借债投资扩张规模的冲动 导致企业过度负
债 而重复性盲目建设 使许多投资沦为无效投资 甚至 开工赔本  导致无
力还债 为了解决这个问题 企业又去找一个新的项目投资 四是归根结底
国有企业债务问题本质上是国有经济体制不合理的集中表现 国有企业与国有银行
不妨被看作是国家的两只 口袋  国有企业的债务 从根本上说 不过是国家对
广大民众储户的负债 即吴敬琏先生所说的 历史欠帐 如果仅仅把通过贷款形成
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的资产称为 国有资产 而不承认国家对该贷款的责任 一味责怪企业 是不合逻
辑的  
融资手段匮乏的情况下 国有企业债务高企的状况令人担扰 到 1998 年 国有
独资商业银行不良贷款的比例已经占到全部贷款的 40%以上 这一比例不但高于 巴
塞尔协议 的界限 高过我国人民银行的逾期贷款规定 也高于泰国银行 7.9% 马
来西来银行 6.4%和印度尼西亚银行 17%的不良贷款比重 国家成立四大资产管理公
司 用 债转股 的方式剥离银行的边缘性不良资产 但每年计划转股的边缘性不
良资产的数量小于新生的数量 很多债转股的企业抱有 享受 后的晚餐  的心理
此种投机心理很难使转股后企业的经营效益有所提高 等到 3 4 年或 7 8 年的回
购期限届满 退出股权价格若低于原值 银行货币体系中潜伏的金融风险将会急剧
加大 长此以往 如果没有一个配套的资本流动机制帮助解决资产重组 剥离 资
源流动组合 国有企业的坏帐终会成为经济发展道路上一个大的隐患  





资额巨大 建成和回收周期长 占用资金多 资金使用成本很高 中国目前仍然具
有资本稀缺而劳动力资源丰富的资源禀赋特征 国有企业以远高于其他类型企业的
资本需求量从事生产 大大背离资源 比较优势 资金负担相对沉重 在竞争中处
于劣势 另一方面 国有经济又渗透到经济的各行各业 战线拉得过长 往往顾此
失彼 用吴敬琏的话 十个指头按不住几百只跳蚤 来形容是非常生动形象的 产
业分布太广 使得国家无法集中精力把该做的事做好 大量 小而全 的企业处于
半死不活的状态 降低了国有资产的流转速度和经营效率  
在非市场化的环境下 国有资产要有运营的实际可能性 必然导致行政区划以
及部门专属的 条块分割 它产生了人为割断生产经营内在联系 重复建设泛滥和
严重的地区封锁等弊端 条 块 的领导者使用计划经济的行政办法而不是市场
经济的办法来经营 属于 他们管辖的资产 各 条块 单独办企业 而且为了分
享经济增长的收益 对热门行业 一哄而上 每个省几乎都在建汽车厂 电视机厂
VCD 厂 为了垄断市场 又实行地方保护主义 用行政性封锁的办法阻挠市场竞争的
渗透 由于条块分割 企业产权结构封闭 阻碍了资源跨行业跨地区性的流动 使
大量国有企业处于低效运转的状态 优势企业由于制度原因无法依市场化原则实现
对劣势企业的兼并 为增强实力 被迫新增投资用于重复建设 导致社会资源的浪
费  
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的决定 提出建立公司制 把现代企业制度作为国有大中型企业改革的目标 并提
出十六字方针 产权清晰 权责明确 政企分开 管理科学 现代企业制度的
根本特征 是产权明晰和产权主体多元化 它必然要求作为产权载体的 物 具有
真实价格 从而使产权可量化 可衡量 可交易 没有充分发展的资本市场 资本
的真实价格就难以形成 产权的边界就会被扭曲 产权主体的权利就无法平等 现
代企业制度的建立和规范也就必然受到阻碍  
    在传统的体制下 剩余控制权 Residual Rights 和剩余索取权 Residual 
Claimant Rights 均由政府控制 政府有权选择产出的组合 决定总收入的分配
控制资源的配置 制度成本也是一种交易成本 在这种产权契约下存在着严重的信




收益权 处分权等 而产权是比所有权复杂得多的一个概念 产权是一组复杂的契
约网络 是由社会中的不同的参与人经过重复博弈的结果而形成的对不同主体在不
同状态下的权利和义务的规定 并非所有权明确了 产权的效率就自动解决了 由
于存在交易费用 合同是不完全的 产权契约也不可能是完全的 市场运行的成本
即交易费用 在不同的产权契约中 存在一种相对能较好降低交易费用的办法 解
决信息问题 科斯曾提出交易费用是企业存在的原因 当市场交易费用很高时 用
企业作为市场的替代能降低交易费用 张五常认为企业应该用 要素市场 对 产
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低 过去 国有企业只是依附于政府部门执行生产指令的单位 政府 一身一任
既是社会管理者 又是微观经济主体的经营者 在这种结构下 企业和劳动者的产




二 资本与资本市场  
由于长期以来受 左 的思想影响 对资本 资本市场一直未加以正名 马克
思在 资本论 中为了当时的工人阶级运动的斗争需要 着重从资本反映的劳动者
与资本所有者之间的尖锐矛盾进行揭示 使得许多人对资本的 初印象是对资本主





品也得到过确认 马克思曾引述詹姆斯 穆勒的话 提到资本是货币 资本是商品




前提下 应当发展对资本的认识 资本的确具有特点鲜明的逐利性 增殖性 它作
为一种社会经济资源 反映着价值创造和价值增殖过程中劳动与其他生产要素之间
的结合关系 成了经济发展的核心要素 甚至是推动其他经济要素的原动力 资本
是商品经济社会中生产力发展的基本条件  
资本市场是市场经济条件下的市场要素运动的 集中 典型 复杂的形态
在我国 资本市场这一经济概念第一次在党的正式文件中使用 见于十四届三中全
会的 中共中央关于建立社会主义市场经济体若干问题的决定 文件中指出 要利
用资本市场积极稳妥地发展债券 股票融资 它反映了我们对资本 资本市场认识
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